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TrzynaWcie lat istnienia strefy euro, a zwŽaszcza naruszenie jej stabilnoWci i pod-
wacenie wiarygodnoWci, gdy sŽaboWci gospodarki, finansów publicznych i zarz>dzania 
obnacyŽ kryzys lat 2008–2009, daj> mocliwoW5 oceny efektów jej funkcjonowania na 
przykŽadzie kraju, który mimo, ce rozwijaŽ siC dynamicznie, to w stosunku do Austrii, 
Belgii, Holandii czy Niemiec pozostawaŽ gospodarczo peryferyjny. Takim wŽaWnie krajem 
byŽa w poŽowie lat dziewiC5dziesi>tych Hiszpania, podobnie jak WŽochy, Portugalia 
i Grecja. W tworzeniu Unii Gospodarczej i Walutowej przewacyŽo zŽagodzone podej-
Wcie do kryteriów konwergencji preferowane przez FrancjC i WŽochy oraz koncepcja 
przyspieszenia procesu zmniejszania luki gospodarczej przez kraje peryferyjne w sto-
sunku do wycej rozwiniCtych po wprowadzeniu wspólnej waluty. Strefa euro powstaŽa 
w rezultacie wypracowanego kompromisu, dziCki któremu nie doszŽo do formalnego 
podziaŽu krajów na dwie grupy w zalecnoWci od osi>gniCtego poziomu rozwoju gospo-
darczego, cho5 wskazywaŽy na to iloWciowe i jakoWciowe mierniki makroekonomiczne. 
Wprowadzenie euro w krajach o nicszym poziomie rozwoju spowodowaŽo obnicenie 
wewnCtrznej spójnoWci gospodarczej obszaru UGiW i zwiCkszenie trudnoWci w reali-
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zacji efektywnej polityki pieniCcnej z powodu silniejszego zrócnicowania skŽonnoWci 
do inflacji i przebiegu cyklu koniunkturalnego w poszczególnych krajach czŽonkow-
skich. W latach 1995–2008 Hiszpania wyrócniaŽa siC wysok> dynamik> PKB (3–4% 
Wredniorocznie) i szybko zmniejszaŽa lukC gospodarcz> wobec krajów twardego rdzenia 
(core countries). Te spektakularne osi>gniCcia nie byŽy jednak efektem wzrostu wy-
dajnoWci pracy, lecz rosn>cego zatrudnienia w pracochŽonnych dziedzinach gospodarki 
oraz boomu popytowego bCd>cego rezultatem Žatwego dostCpu do tanich kredytów. 
Celem artykuŽu jest: 1) analiza czynników wzrostu gospodarczego Hiszpanii, 
2) wskazanie gŽównych przyczyn niskiej efektywnoWci gospodarki, 3) przedstawienie 
skutków kryzysu w latach 2008–2010 i nierównowag makroekonomicznych, 4) ocena 
procesów dostosowawczych. Analiza obejmuje lata 1995–2014, a jej podstaw> s> 
wskaaniki wzrostu PKB, inwestycji, zatrudnienia, produktywnoWci pracy, jednost-
kowych kosztów pracy i caŽkowitej produktywnoWci czynników wytwórczych TFP.
1. Czynniki wysokiej dynamiki gospodarczej
Zasadnicze zmiany w gospodarce Hiszpanii nast>piŽy w latach osiemdziesi>tych 
w zwi>zku z przyst>pieniem do Wspólnot Europejskich (1986), co daŽo jej nowe 
mocliwoWci rozwoju wynikaj>ce z dostCpu do ducego rynku, napŽywu kapitaŽu za-
granicznego i wzrostu poziomu inwestycji oraz z pozyskiwania Wrodków finansowych 
z funduszy pomocowych. W latach osiemdziesi>tych Wrednioroczne tempo wzrostu 
PKB UE -15 ksztaŽtowaŽo siC na poziomie 2,36%, a Hiszpanii 2,96% [EEAG, 2002, 
s. 57]. Po niewielkim spadku stopy wzrostu PKB w okresie kryzysu na pocz>tku 
lat dziewiC5dziesi>tych, do 2008 r. utrzymywaŽa siC w Hiszpanii wysoka i stabilna 
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Rysunek 1. Tempo wzrostu realnego PKB w Hiszpanii i strefie euro w latach 1996–2014, 
roczne wskaaniki wzrostu w %
Uwaga: lata 2012–2014 – prognoza.
`ródŽo: Eurostat [2012].
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DŽugookresowy wysoki wzrost gospodarczy w Hiszpanii byŽ efektem dziaŽania 
wielu czynników, spoWród których nalecy wymieni5 w szczególnoWci: 1) zwiCkszenie 
inwestycji, w tym wskutek napŽywu kapitaŽu zagranicznego 2) wzrost liczby ludnoWci, 
zatrudnienia i konsumpcji, 3) postCpuj>c> liberalizacjC rynku towarów i rynku pracy. 
Dalsze zwiCkszenie aktywnoWci gospodarczej nast>piŽo po wprowadzeniu wspólnej 
waluty i byŽo rezultatem Žatwego dostCpu do taMszych kredytów wskutek spadku 
nominalnych stóp procentowych i ujemnych realnych stóp procentowych w latach 
2001–2006 [Veld, Pagano, Raciborski, Ratto, Roeger, 2012, s. 5–6]. Ducy wpŽyw na 
obnicenie stóp procentowych miaŽ równiec spadek premii za ryzyko. Boom kredytowy 
prowadziŽ do szybkiego wzrostu popytu wewnCtrznego (inwestycyjnego i konsump-
cyjnego). Wysoki wzrost gospodarczy w Hiszpanii utrzymywaŽ siC nawet w czasie 
recesji w latach 2001–2003 i zdecydowanie przewycszaŽ Wrednie tempo wzrostu 
PKB w strefie euro. Do grupy najszybciej rozwijaj>cych siC krajów strefy euro, obok 
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Rysunek 2. Realny wzrost PKB w strefie euro w latach 2000–2007 
oraz 2008–2011 (Wredniorocznie) w %
`ródŽo: Eurostat [2012].
Wysokie tempo wzrostu PKB w Hiszpanii, wycsze od potencjalnego, byŽo przede 
wszystkim efektem rosn>cych nakŽadów inwestycyjnych i zatrudnienia. W latach 
1996–2007 powstaŽo ponad 7 mln nowych miejsc pracy [European Commission, 2012c, 
s. 6]. Stopa inwestycji w latach 2000–2008 byŽa wyj>tkowo wysoka. Vredniorocznie 
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w okresie 2001–2005 osi>gaŽa poziom 27,6% PKB, a w latach 2006 i 2007 wynosiŽa 
31% PKB (por. tabela 1). 







2005 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Inwestycje 24,1 22,5 23,7 27,6 29,5 31,0 31,0 29,1 24,4 23,0 22,4 22,7
Uwaga: Dane na 17 lipca 2011 r.
`ródŽo: European Commission [2011, s. 191].
Inwestycje przyczyniaŽy siC do tworzenia trwaŽego maj>tku produkcyjnego (urz>-
dzenia produkcyjne), infrastruktury i zasobów mieszkaniowych oraz do rozwoju rynku 
nieruchomoWci. NakŽady inwestycyjne w budownictwie mieszkaniowym stanowiŽy 
od 1998 r. do kryzysu w latach 2008–2009 okoŽo 30% inwestycji ogóŽem. Poziom 
inwestycji w urz>dzenia produkcyjne i inwestycji publicznych w infrastrukturC byŽ 
w caŽym okresie 1995–2009 zdecydowanie wycszy nic w pozostaŽych krajach UE-
 -27. Rysunek 3 pokazuje wysok> przewagC Hiszpanii pod wzglCdem Wredniego tempa 
wzrostu nakŽadów inwestycyjnych na urz>dzenia produkcyjne w latach 1995–2009 




























































Rysunek 3. Vrednioroczny wzrost nakŽadów inwestycyjnych na urz>dzenia produkcyjne 
w UE -15 i w wybranych krajach w latach 1995–2009 w %
`ródŽo: EEAG [2011, s. 130].
Na rysunku 4 przedstawiono wielkoW5 inwestycji publicznych w Hiszpanii w sto-
sunku do PKB w porównaniu ze Wredni> ich wielkoWci> w UE -27 i najwiCkszymi 
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krajami Unii. Hiszpania w caŽym okresie 1995–2009 przeznaczaŽa na inwestycje 
publiczne ponad 3% PKB, a od 2006 r. wiCcej nic 4% PKB. Vredni poziom inwestycji 
publicznych w UE -27 ksztaŽtowaŽ siC w granicach 2–3% PKB. Z punktu widzenia 
celowoWci wydatków budcetowych inwestycje publiczne s> traktowane jako czynnik 
wzrostu produkcji i zatrudnienia. Przynosz> one trwaŽe efekty prowzrostowe. In-
westycje publiczne w Hiszpanii byŽy skoncentrowane na transporcie i zorientowane 
na rozwój szybkich poŽ>czeM kolejowych. Porównywalne projekty modernizacji in-
frastruktury kolejowej podejmowaŽy tylko Chiny [EEAG, 2011, s. 131]. baden inny 
kraj Unii Europejskiej nie realizowaŽ inwestycji w infrastrukturze kolejowej na tak 
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Rysunek 4. Inwestycje publiczne w UE -27 i wybranych krajach w latach 1995–2010 w % 
w relacji do PKB
`ródŽo: EEAG [2011, s. 130]; Eurostat [2012]. 
Istotny wpŽyw na poziom popytu wewnCtrznego w Hiszpanii od 1999 r. miaŽo 
budownictwo mieszkaniowe. Tempo wzrostu inwestycji mieszkaniowych, w tym 
przede wszystkim w budownictwie jednorodzinnym, byŽo wycsze od stopy wzrostu 
PKB do 2007 r., co ilustruje rysunek 5.
Sytuacja na rynku nieruchomoWci zaczCŽa siC zmienia5 w II kwartale 2008 r., 
gdy spadek cen mieszkaM powodowaŽ ograniczanie inwestycji, co przyczyniŽo siC do 
osŽabienia tempa wzrostu PKB w poŽowie roku. Kryzys finansowy, który rozpocz>Ž 
siC w III kwartale, a WciWlej bior>c problemy banków z pŽynnoWci> i wzrost ryzyka, 
wpŽynCŽy na zmiany warunków udzielania kredytów, zaostrzenie reguŽ ostrocnoW-
ciowych, a PKB Hiszpanii spadŽ wówczas o 0,2% [EEAG, 2009, s. 21].
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nakŽady na budownictwo mieszkaniowe 
Rysunek 5. Realne nakŽady na budownictwo mieszkaniowe i wzrost realnego PKB 
w Hiszpanii w latach 1995–2010 (rok 2000 = 100)
`ródŽo: EEAG [2011, s. 129].
Wracaj>c do aródeŽ dŽugookresowego wzrostu gospodarczego Hiszpanii, nie 
mocna pomin>5 jego specyfiki, która polegaŽa na tym, ce byŽ to wzrost ekstensywny, 
osi>gany w latach 1995–2007 przede wszystkim poprzez zwiCkszenie zatrudnienia 
i popytu wewnCtrznego. Niski przyrost naturalny od poŽowy lat siedemdziesi>tych 
i sŽabe perspektywy rozwoju demograficznego przyczyniŽy siC do liberalizacji polityki 
imigracyjnej. Dodatkowym czynnikiem wiCkszego napŽywu imigrantów byŽ coraz 
silniejszy popyt na siŽC robocz>, gŽównie w budownictwie i usŽugach. Wzrost podacy 
siŽy roboczej o niskich kwalifikacjach uŽatwiaŽ walkC z rosn>c> inflacj> dochodow> 
poprzez osŽabienie presji na wzrost pŽac. Wysoki popyt na siŽC robocz> i liberalna 
polityka imigracyjna sprzyjaŽy napŽywowi osób z innych krajów, totec liczba ludnoWci 
Hiszpanii w latach 1998–2006 zwiCkszyŽa siC o ponad 10%.
Jak podkreWlano, wacnym czynnikiem wysokiej dynamiki gospodarczej byŽ szybko 
rosn>cy popyt wewnCtrzny. Presja popytowa, mimo napŽywu imigrantów, prowadziŽa 
do wzrostu cen, które w Hiszpanii w latach 1995–2009 zwiCkszyŽy siC o 57%, pod-
czas gdy Wrednia wzrostu cen w strefie euro -16 wynosiŽa 28% [EEAG, 2011, s. 76]. 
Wzrost popytu i cen przyczyniaŽ siC do podwycszenia pŽac, któremu nie towarzyszyŽa 
rosn>ca wydajnoW5 pracy. Tempo wzrostu pŽac wpŽywaŽo na poziom jednostkowych 
kosztów pracy. W latach 1996–2007 Wrednioroczny wzrost pŽac ksztaŽtowaŽ siC na 
poziomie 3,2%, a wzrost produktywnoWci pracy wynosiŽ zaledwie 0,4% [European 
Commission, 2012c, s. 9]. Vredni skumulowany wzrost jednostkowych kosztów pra-
cy w latach 1999–2007 w strefie euro wynosiŽ 14%, natomiast w Hiszpanii 26,4%, 
a niewielkie zmiany pod tym wzglCdem wyst>piŽy w Niemczech (2,3%), Austrii 
(5,9%) i Finlandii (11,6%) [ECB, 2008, s. 72]. 
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Po przyjCciu wspólnej waluty polityka pieniCcna Europejskiego Banku Centralnego 
stworzyŽa dla krajów o wycszej inflacji dostCp do bardzo taniego pieni>dza. Niskie 
nominalne stopy procentowe powodowaŽy, ce realne stopy procentowe przesuwaŽy 
siC w odwrotnym kierunku nic wyznaczany przez stopy inflacji poszczególnych kra-
jów strefy euro. WpŽyw realnych stóp procentowych byŽ procykliczny, zwiCkszaj>cy 
inflacjC w krajach o wysokim wzroWcie gospodarczym, czyli w Irlandii, Holandii, 
Portugalii i Hiszpanii [Mucha -Leszko, 2007, s. 164–165]. 
2. Przyczyny niskiej efektywnoWci gospodarczej
NajwiCksz> sŽaboWci> gospodarki hiszpaMskiej byŽa jej niska efektywnoW5. Tempo 
wzrostu produktywnoWci pracy zmniejszaŽo siC od poŽowy lat dziewiC5dziesi>tych. 
W okresie 1996–2000 spadek byŽ niewielki (–0,2%), a w kolejnych latach (2001–2005) 
– wiCkszy, i wynosiŽ –0,6% [Gomez -Salvador, Musso, Stocker, Turunen, 2006, s. 10]1. 
W latach 2005–2007 tempo wzrostu produktywnoWci pracy w Hiszpanii pozostawaŽo 
na poziomie zerowym. Pozytywne zmiany zaczCŽy nastCpowa5 wraz ze spadkiem 
zatrudnienia od 2008 r., a wskaaniki wzrostu produktywnoWci pracy w latach 2008–
2011 ksztaŽtowaŽy siC nastCpuj>co: 1,1%, 2,9%, 2,0%, i 2,2% (tabela 2). Na wzrost 
produktywnoWci pracy wpŽywaj> dwa podstawowe czynniki: 1) nakŽady kapitaŽowe na 
zatrudnionego, 2) caŽkowita produktywnoW5 czynników wytwórczych (TFP). Wzrost 
caŽkowitej produktywnoWci czynników wytwórczych jest interpretowany jako miara 
postCpu technologicznego i zmian strukturalnych w gospodarce lub miara efektyw-
noWci technologicznej gospodarki. Roczne stopy wzrostu TFP w Hiszpanii w latach 
1995–2009 byŽy bardzo niskie, zerowe lub ujemne (por. rysunek 6).
Na wspóŽczesnym etapie rozwoju zasadniczym warunkiem wzrostu efektywnoWci 
gospodarki s> nakŽady na B + R. Stanowi> one podstawC wzrostu postCpu technolo-
gicznego i produktywnoWci pracy oraz innych mocliwoWci wykorzystania rezultatów 
tego postCpu w gospodarce. W 2008 r. nakŽady na B + R w UE -15 stanowiŽy Wrednio 
2% PKB, natomiast w Hiszpanii tylko 1,35% PKB [EEAG, 2011, s. 137]. Vwiadczy 
to o ograniczonych mocliwoWciach tego kraju w kwestii zmniejszania luki technolo-
gicznej w stosunku do wiCkszoWci krajów UE. 
SŽaboWci gospodarki hiszpaMskiej tkwi> przede wszystkim w jej cechach struk-
turalnych. Podstaw> wzrostu gospodarczego byŽ rozwój pracochŽonnych dziedzin 
produkcji, usŽug i budownictwa mieszkaniowego. DziCki temu spadŽo bezrobocie 
i w zasadzie od 1999 do 2008 r. przestaŽo by5 problemem gospodarczym i spoŽecz-
nym Hiszpanii, mimo ducego napŽywu imigrantów. Wzrost zatrudnienia od poŽowy 
lat dziewiC5dziesi>tych powodowaŽ systematyczn> poprawC sytuacji na rynku pracy. 
Stopa bezrobocia na pocz>tku tej dekady byŽa wysoka (25%), do roku 2007 zmniej-
1
 Mierzony wg PKB na godzinC pracy.
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szyŽa siC do 8% (por. rysunek 7), a nastCpnie wskutek gŽCbokiego spadku koniunktury 
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Rysunek 6. CaŽkowita produktywnoW5 czynników wytwórczych Hiszpanii, 
strefy euro -12, USA i Niemiec w latach 1993–2012, roczne zmiany procentowe
`ródŽo: EEAG [2011, s. 137], AMECO [2011].
Do obnicania efektywnoWci gospodarki przyczyniaŽa siC równiec polityka promo-
wania zatrudnienia oraz system negocjowania wysokoWci pŽac. W pierwszym przy-
padku chodzi o zwiCkszenie mocliwoWci zatrudniania tymczasowego na podstawie 
kontraktów oraz wprowadzenie nowych regulacji w 1984 r., gdy bezrobocie wzrosŽo 
do 20%. Nowe przepisy pozwalaŽy przedsiCbiorcom na korzystanie z formy zatrud-
nienia kontraktowego, nawet jeWli stanowiska pracy nie miaŽy charakteru okresowego. 
Zgodnie z regulacjami z 1984 r. kontrakty (temporal de fomento del empleo – EP) 
uprawniaŽy do zatrudniania pracowników maksymalnie na trzy lata. Po zakoMczeniu 
kontraktu dalsze zatrudnienie zalecaŽo od pracodawcy i jego zainteresowania podpi-
saniem umowy o pracC na czas nieokreWlony.
Duce mocliwoWci zatrudniania na czas okreWlony (na podstawie kontraktów EP) 
przyczyniŽy siC do znacz>cego wzrostu zatrudnienia tymczasowego, które na pocz>tku 
lat dziewiC5dziesi>tych stanowiŽo ponad 1/3 zatrudnienia ogóŽem. Zahamowaniu tej 
tendencji miaŽy sŽucy5 bardziej restrykcyjne regulacje prawne przyjCte w 1994 r., 
dotycz>ce stosowania przez pracodawców kontraktowej formy zatrudnienia. Wobec 
maŽej skutecznoWci tych przepisów koncentrowano siC na zachCcaniu przedsiCbiorców 
do zatrudniania na czas nieokreWlony. Celem tych zmian byŽo z jednej strony zmniej-
szenie pŽynnoWci zatrudnienia i zwi>zanych z tym kosztów, a z drugiej pozostawienie 
mocliwoWci zatrudnienia kontraktowego w szczególnych sytuacjach. Zwolnienie pra-
cownika zatrudnionego na kontrakcie byŽo trudne i wi>zaŽo siC z ducymi kosztami, 
zwŽaszcza jeWli s>d nie uznaŽ argumentów pracodawcy. Tymczasowe zatrudnienie 
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A. Zatrudnienie jako procent ludnoWci B. Bezrobocie jako procent siŽy roboczej
Rysunek 7. Zatrudnienie i bezrobocie w Hiszpanii, strefie euro i krajach OECD w latach 1994–2011
Uwaga: Strefa euro -12 do rozszerzenia w 2007 r.
`ródŽo: OECD [2010, s. 92]; OECD [2013].
Z badaM rynku pracy w Hiszpanii wynika, ce pracowników tymczasowych 
najczCWciej zatrudniano na stanowiskach niewymagaj>cych wycszych kwalifikacji, 
a prawdopodobieMstwo, ce mŽoda osoba pracuj>ca na kontrakcie otrzyma pracC staŽ>, 
byŽo niewiele wiCksze nic 20%, a w Wielkiej Brytanii wynosiŽo 55% [OECD, 2010, 
s. 100]. Taka polityka, której celem byŽo zmniejszenie bezrobocia poprzez tworzenie 
tymczasowych miejsc pracy, moce prowadzi5 do braku zainteresowania zarówno 
pracodawców, jak i pracowników edukacj> i podnoszeniem kwalifikacji. Badania 
wskazuj>, ce w Hiszpanii wystCpowaŽo zjawisko niewykorzystanych kwalifikacji, 
co równiec negatywnie wpŽywaŽo na wydajnoW5 pracy [OECD, 2010, s. 101]. 
Polityka wspierania zatrudnienia obci>ca budcet paMstwa. W Hiszpanii ze Wrod-
ków publicznych dofinansowywano wynagrodzenia pracowników zatrudnionych na 
kontraktach i pokrywano koszty ulg z tytuŽu pŽatnoWci na ubezpieczenia spoŽeczne. 
W roku 2007 subsydia na ten cel z budcetu paMstwa stanowiŽy 0,32% PKB [OECD, 
2010, s. 101]. Kolejne reformy maj>ce na celu racjonalizacjC polityki zatrudnienia 
i dalszego ograniczania tymczasowej formy pracy zostaŽy zaakceptowane we wrzeW-
niu 2010 i w lutym 2012 r. Maj> siC one przyczyni5 do wiCkszej elastycznoWci rynku 
pracy i zmniejszenia mocliwoWci wzrostu tymczasowego zatrudnienia w czasie boomu 
gospodarczego i ducej redukcji zatrudnienia w okresach recesji. 
EfektywnoWci gospodarczej nie sŽucyŽ takce system negocjowania wysokoWci 
wynagrodzeM dla pracowników. W Hiszpanii zbiorowe negocjacje pŽacowe odbywaj> 
siC na poziomie sektorów gospodarki i regionów. Zgodnie z ustaw> z 1980 r. kacdy 
ukŽad zbiorowy w sprawie wynagrodzeM zawarty na poziomie wycszym nic przed-
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siCbiorstwo musiaŽ zosta5 wprowadzony we wszystkich podmiotach gospodarczych 
danego obszaru geograficznego lub sektora, nawet jeWli nie wszyscy pracownicy byli 
reprezentowani w negocjacjach [OECD, 2010, s. 104]. System zbiorowych negocjacji 
pŽacowych w Hiszpanii nie sprzyjaŽ dostosowaniu wysokoWci wynagrodzeM do sytuacji 
konkretnych przedsiCbiorstw, a zwŽaszcza WcisŽej ich zalecnoWci od wydajnoWci pracy. 
Polityka maj>ca na celu wzrost zatrudnienia, w tym okresowego, nie przyczyniaŽa 
siC do zwiCkszenia wydajnoWci pracy i elastycznoWci rynku pracy, przeciwnie – po-
wodowaŽa obnicanie efektywnoWci pracy. 
Podsumowuj>c, koszty ekstensywnego wzrostu gospodarczego, opartego na staŽym 
wzroWcie zatrudnienia, byŽy wysokie – spadaŽa produktywnoW5 pracy, konkurencyjnoW5 
eksportu i utrwalaŽa siC nieefektywna struktura gospodarki. 
3. Skutki boomu kredytowego, kryzysu i procesy dostosowawcze
NajwiCkszymi zagroceniami zwi>zanymi z przyst>pieniem do unii walutowej 
krajów doganiaj>cych (catching up) s> wysoki wzrost popytu wewnCtrznego, cen 
i pŽac, realnego efektywnego kursu walutowego, spadek konkurencyjnoWci i eksportu, 
wzrost importu i deficytu na rachunku obrotów biec>cych z zagranic>. Hiszpania 
stanowi klasyczny przypadek kraju, w którym po przyjCciu wspólnej waluty nast>piŽa 
stymulacja popytu i wzrostu gospodarczego, a nastCpnie na skutek wzrostu inflacji 
i jednostkowych kosztów produkcji, zwŽaszcza pracy, zaczCŽa spada5 konkurencyjnoW5 
w stosunku do krajów o wiCkszej stabilnoWci cen, która w tym kraju i tak byŽa niska 
z powodu niskiej produktywnoWci pracy. 
Od pocz>tku kryzysu finansowo -ekonomicznego (od III kwartaŽu 2008 r. do 
koMca 2011 r.) realny PKB Hiszpanii zmniejszyŽ siC o 3%, pracC straciŽo prawie 
2,5 mln ludzi, w tym ponad 50% w budownictwie [European Commission, 2012c, 
s. 6]. Zatrudnienie w budownictwie jest najnicsze od 1976 r. Po niewielkim wzro-
Wcie PKB o 0,4% w 2011 r. gospodarka ponownie znalazŽa siC w recesji i spadek 
PKB w 2012 r. ma wynieW5 1,4% i analogicznie w kolejnym 2013 r. [European 
Commission, 2012b, s. 69]. RoWnie stopa bezrobocia, która ma przekroczy5 25% 
w 2012 r. i zwiCkszy5 siC o 1,5 p. p. w 2013 r. [European Commission, 2012b, s. 69]. 
PCkniCcie baMki spekulacyjnej na rynku nieruchomoWci i kryzys zintensyfikowaŽy 
procesy dostosowawcze w gospodarce Hiszpanii. Redukcja zatrudnienia nast>piŽa 
przede wszystkim w sektorach o najnicszej wydajnoWci pracy i objCŽa gŽównie 
pracowników zatrudnionych na podstawie kontraktów terminowych, czyli z reguŽy 
o nicszym wyksztaŽceniu i kwalifikacjach. Liczba godzin pracy w Hiszpanii w la-
tach 2007–2009 zmniejszaŽa siC Wredniorocznie o 4%, podczas gdy w USA o 3%, 
a w UE -15 o 1,41% [Sanguinetti, Fuentes, 2012, s. 16]. Zmiany w zatrudnieniu po-
zytywnie wpŽynCŽy na wzrost produktywnoWci pracy i jeWli w strefie euro w latach 
2008–2009 realny PKB na zatrudnionego wynosiŽ –0,2% i –2,4%, to w Hiszpanii 
analogiczne wskaaniki, osi>gaj>c poziom 1,1% i 2,9%; wskazywaŽy na zmniejsza-
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nie luki pod wzglCdem efektywnoWci pracy [European Commission, 2012b, s. 161]. 
Niemniej z badaM OECD oraz prognoz Komisji Europejskiej wynika, ce relatywnie 
wysokie tempo wzrostu produktywnoWci pracy w Hiszpanii ma charakter okresowy 
[Sanguinetti, Fuentes, 2012, s. 13 i 16]. Dane statystyczne dotycz>ce ksztaŽtowania 
siC wskaaników realnego PKB na zatrudnionego potwierdzaj> utrzymywanie siC 
pozytywnych tendencji do roku 2013 i wyraany spadek tempa wzrostu produktyw-
noWci pracy w 2014 r., do 0,6% wobec 1,0% w strefie euro. SzczegóŽowe dane na 
ten temat zamieszczono w tabeli 2.
Tabela 2. ProduktywnoW5 pracy (realny PKB na zatrudnionego) w Hiszpanii, Francji, 
Niemczech i strefie euro -17 w latach 1998–2014, roczne zmiany procentowe
Kraje Vrednie w latach 1998–2002
Vrednie w latach 
2003–2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Hiszpania 0,2 0,4 1,1 2,9 2,0 2,2 3,2 1,3 0,6
Francja 0,8 1,3 –0,4 –1,6 1,9 1,2 0,3 0,4 0,6
Niemcy 0,8 1,4 –0,1 –5,2 3,6 1,6 –0,3 0,6 1,6
Strefa euro -17 1,0 1,3 –0,2 –2,4 2,6 1,1 0,3 0,6 1,0
Uwaga: Dane dla lat 2012–2014 prognoza, jesieM 2012 r.
`ródŽo: European Commission [2012b, s. 161].
Redukcje zatrudnienia przyczyniaŽy siC do obnicania jednostkowych kosztów 
pracy, które rosŽy w latach 1993–2008 w tempie blisko dwukrotnie wycszym nic 
Wrednia w strefie euro -17. Zdecydowany spadek tempa wzrostu jednostkowych 
kosztów pracy w Hiszpanii w stosunku do Wredniej SE -17 ilustruj> dane liczbowe 
zestawione w tabeli 3, z których wynika, ce zasadnicza korekta kosztów dokonaŽa 
siC w latach 2010–2012. 
Tabela 3. Jednostkowe koszty pracy w Hiszpanii i w strefie euro -17 w latach 1998–2014, 
roczne zmiany procentowe
Kraje Vrednie w latach 1998–2002
Vrednie w latach 
2003–2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Hiszpania 2,6 3,2 5,7 1,5 –2,0 –1,4 –2,7 0,1 –0,2
Strefa euro -17 1,5 1,3 3,8 4,3 –0,7 0,9 1,4 1,2 0,9
Uwaga: Dane dla lat 2012–2014 prognoza, jesieM 2012 r. 
`ródŽo: European Commission [2012b, s. 161].
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Wzrost produktywnoWci pracy, spadek jednostkowych kosztów pracy i realnego 
efektywnego kursu walutowego wpŽynCŽy na poprawC konkurencyjnoWci eksportu, 
a spadek popytu wewnCtrznego, wraz z wybuchem kryzysu, do ducego ograniczenia 
importu. W rezultacie tych zmian nastCpowaŽa poprawa salda na rachunku obrotów 
biec>cych z zagranic>. W 2008 r. deficyt stanowiŽ 9,6% PKB i zmniejszyŽ siC do 
3,7% w roku 2011 [European Commission, 2012b, s. 172]. GŽównym czynnikiem 
spadku deficytu byŽ gasn>cy popyt wewnCtrzny, natomiast trwaŽa poprawa równo-
wagi w bilansie handlowym i na rachunku obrotów biec>cych jest mocliwa poprzez 
wzrost kosztowej konkurencyjnoWci eksportu i zmniejszenie luki technologicznej. Jak 
podkreWlano, podstaw> dŽugookresowego wysokiego tempa wzrostu gospodarczego 
w Hiszpanii byŽo rosn>ce zatrudnienie. Z rysunku 6 wynika, ce negatywny wpŽyw 
na wzrost PKB miaŽa caŽkowita produktywnoW5 czynników wytwórczych TFP 
(2000–2009). Niska efektywnoW5 gospodarki hiszpaMskiej jest miCdzy innymi skutkiem 
struktury podmiotów gospodarczych i nicszej w porównaniu z Francj> i Niemcami 
koncentracji produkcji. W Hiszpanii maŽe przedsiCbiorstwa zatrudniaj>ce ponicej 50 
osób s> gŽównymi pracodawcami w gospodarce, z ponad 50% udziaŽu w caŽkowi-
tym zatrudnieniu, natomiast zatrudnienie w tego typu maŽych firmach stanowi 23% 
ogóŽu zatrudnionych w Niemczech i 32% we Francji [European Commission, 2012c, 
s. 25]. Z reguŽy mniejsze przedsiCbiorstwa s> mniej innowacyjne, ze wzglCdu na brak 
Wrodków, i mniej produktywne w porównaniu z ducymi. Z raportu McKinsey & Com-
pany i Fedea wynika, ce gdyby struktura przedsiCbiorstw w Hiszpanii ewoluowaŽa 
poprzez ich konsolidacjC i byŽa zblicona do niemieckiej, wówczas produktywnoW5 
pracy mogŽaby siC zwiCkszy5 o 30% [McKinsey & Company, Fedea, 2010, s. 43–45]. 
Ta teza wzmacnia wniosek, ce wycsze tempo wzrostu produktywnoWci pracy od 
2008 r., bCd>ce efektem redukcji zatrudnienia, ma w Hiszpanii charakter okresowy. 
Kryzys z jednej strony spowodowaŽ intensyfikacjC procesów dostosowawczych 
w gospodarce Hiszpanii, a z drugiej pogŽCbienie nierównowag makroekonomicznych, 
w tym zwŽaszcza wzrost deficytu budcetowego do 11,2% PKB (2009) i zadŽucenia 
publicznego z 53,9% PKB (2009) do 69,3% PKB (2011) oraz zadŽucenia prywatnego do 
277% PKB (2010) [European Commission, 2012a, s. 4, 2012b, s. 69]. Hiszpania jest rów-
niec dŽucnikiem netto wobec zagranicy i znajduje siC w grupie krajów strefy euro o naj-
wycszym poziomie tego dŽugu do PKB, który w 2010 r. wynosiŽ: w Portugalii 107,5%, 
Grecji 92,5%, Irlandii 90,9% i w Hiszpanii 89,5% [European Commission, 2012a, s. 4].
ZakoMczenie
Podstaw> dŽugookresowego wzrostu gospodarczego byŽy wysokie inwestycje 
i zatrudnienie. OkoŽo 30% inwestycji zostaŽo zrealizowanych w budownictwie miesz-
kaniowym, w którym powstaŽo tec najwiCcej miejsc pracy. Czynnikiem stymuluj>cym 
wzrost PKB byŽy inwestycje publiczne, najwiCksze w UE, których cel stanowiŽa mo-
dernizacja infrastruktury kolejowej. `ródŽami finansowania inwestycji byŽy Wrodki 
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wŽasne przedsiCbiorstw, kapitaŽ zagraniczny, Wrodki budcetowe oraz Žatwo dostCpne 
i tanie kredyty po wprowadzeniu euro. W sumie w Hiszpanii powstaŽy korzystne 
warunki do podejmowania i realizacji inwestycji. Wysoki wzrost gospodarczy przy-
czyniaŽ siC do systematycznej poprawy sytuacji budcetowej paMstwa i finansowania 
kapitaŽochŽonnych projektów modernizacji kolejnictwa. 
BezpoWrednim czynnikiem wzrostu PKB byŽy nakŽady pracy. Liczba godzin 
pracy na zatrudnionego wynosiŽa w Hiszpanii w 1995 r. 560, a w UE 675. W 2007 r. 
zwiCkszyŽa siC do 740 w Hiszpanii i do 720 w UE [McKinsey & Company, Fedea, 
2010, s. 16]. Hiszpania zmniejszyŽa lukC gospodarcz> w stosunku do UE -15 mierzo-
n> PKB per capita, osi>gaj>c poziom okoŽo 90% PKB per capita UE -15. Natomiast 
nie zmniejszyŽa luki technologicznej, przeciwnie, roczne stopy wzrostu caŽkowitej 
produktywnoWci (TFP) byŽy w latach 1995–2009 bardzo niskie, zerowe lub ujemne 
(rysunek 6), poniewac wzrost zatrudnienia i nakŽadów pracy nastCpowaŽ w praco-
chŽonnych usŽugach i budownictwie mieszkaniowym. Boom kredytowy po przyjCciu 
wspólnej waluty doprowadziŽ do wzrostu popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, 
cen i pŽac, spadku konkurencyjnoWci eksportu, wzrostu importu i wysokiego deficytu 
na rachunku obrotów biec>cych. Kryzys finansowo -gospodarczy przyczyniŽ siC do 
wzrostu nierównowag makroekonomicznych. Procesy dostosowawcze w gospodarce 
Hiszpanii osŽabia ogólnie niska elastycznoW5 gospodarki, w tym rynku pracy, niedo-
stateczna innowacyjnoW5 i struktura gospodarki oparta na pracochŽonnych usŽugach 
i dziedzinach produkcji, a podstaw> zmian i celem reform jest odzyskanie zdolnoWci 
do wzrostu gospodarczego. 
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Spain in the monetary union – development factors, causes 
of economic problems and adjustment processes 
On the basis of the analysis conducted the author states that the long -term economic growth in 
Spain was a result of many factors, the most important being: 1) an increase in investments, 2) the rising 
number of population in productive age and growing employment. Further proliferation of economic 
activity came after the introduction of the euro as a result of the credit boom and high investment 
and consumption demand. The greatest risks connected with adopting the common currency by the 
catching -up countries are: 1) a surge in domestic demand, 2) increased prices and wages, 3) the real 
effective exchange rate appreciation, 4) reduced export competitiveness, 5) imports and the current 
account deficit on the rise. Spain is the classic case of a country with stimulated domestic demand, 
developing inflation and growing unit labour costs as well as lowered competitiveness. However, the 
crisis has contributed to the deepening of macroeconomic imbalances.
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